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ОБЩАЯ ХАРАКТЕРИСТИКА РАБОТЫ 
Актуально<"ть темы цсс.111.\1\ОRанnя. 
Во:шикновение кризисных ситуаций , которые могут нривести к бан­
кротству предприятий, является неотъемлемой чертой рыночной экономики . 
Для многих российских хозяйствующих субъектов преодоление подобных 
кризисов является первоочередной задачей . Об :пом свидетеньствует хотя бы 
тот факт, что доля убыточных предприятий промышленности в России очень 
высока - около трети от их общс1 ·0 числа . Поэтому эффективное ·антикризис­
ное управление имеет исключительно важное значение для развития россий­
ской экономики . 
С учетом этого неудивительно, что теме антикризисного управления 
уделяется особое внимание в российской научной литературе. В то же время 
в теоретических публикациях рассматриваются преимущественно финансо­
вые и правовые аспекты антикризисного менеджмента, тогда как ряд важных 
управленческих вопросов остается без достаточного внимания. К их числу, 
без сомнения, относится проведение реструктурирования предприятия в рам­
ЮiХ антикризисного менеджмента . 
В этой области существует ряд специфических управленческих про­
блем. Так, в условиях кризиса необходимость в реструктурировании обост­
ряется, что ведет к росту потребности в инвестиционных ресурсах . С дру1 ·ой 
стороны, возможности привлечения ресурсов у кризисного предприятия 
весьма ограничены. В результате в бо.1ьшинстве случаев попытки антикри­
зисно1'0 реструктурирования заканчиваются безрезультатно. 
Многое в решении i(анных проблем зависит от собствен11иков и ме­
неджеров предприятий. Разработка грамотной программы предотвращения 11 
преодоления кризиса возможна тонько при наличии на предприятии профес­
сионального антикризисного менеджмента. Предпосылкой успешности рест­
руктурирования в рамках антикризисного :-.~енеджмента является понимание 
внещних и внутРенних факторов, определяющих инвестиционную привлека­
тельность предприятий, знание механизмов прив.1ече11ия ресурсов, которые 
могут быть использованы предприятиями в условиях кризиса. 
Важнейшим условием успешности антикризисн01 ·0 реструктурирова­
ния является наличие на нредприятии эффективной управленческой коман­
ды , доверяя которой, инвесторы могут вкладывать средства. Создание такой 
команды также является сложной проблемой . Известно, что в России в на­
стоящее время ощущается дефицит квалифицированных менеджеров, в том 
числе и специализирующихся на антикризисном управлении . 
Вышеизложенное позво:1яет утверждать, что исслс;1ование процесса и 
ус.1овий реструктурирования в ра:-.шах антикризисного :-.~енсджмснта имеет 
высокую актуальность для управлении российскими нредпрнятнями 11ро­
мыш,1енности . 
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Область диссертационного исследования соотнетствует требованиям 
паспорта специальностей ВАК 08.00.05 --Экономика и управление народным 
хо1яйством (экономика, организация и управление предприятиями, отрасля­
ми, комплексами - промышленность; управление инновациями и инвестици­
ошюй деятельностью)- по следующим направлениям: 
• 15.13. Инструменты и методы менеджмента промышленных 
предприятий, отраслей, комплексов; 
• 15.29. Проблемы реструктуризации отраслей и предприятий про­
мышленности; 
• 4.15. Развитие методо:югии анализа, методов оценки, моделиро­
вания и прогнозирования инвестиционной деятельности в эконо­
мических системах. 
Сте11ень разработанности проб.1емы. 
Проблемы антикризисного менеджмента интенсивно изучаются в по­
следние десятилетия как в России, так и за рубежом . Среди российских спе­
циалистов в области антикризисного управления особо выделяются 
Б.Е.Бродский, В.А.Баринов, В.В. Григорьев, _А.Г.Грязнова, ЕЛ.Жарковская, 
Э .М.Коротков, В.И.Кошкин, А.Б . Крутик, Ю.С . Масленченков, 
А.И .Муравьев, А.Г.Поршнев, И.В.Родионова, Г.К .Таль, Ю.Н.Тронин, 
Г.Б .Юн и др. Среди зарубежных специалистов особо следует отметить таких 
авторов, как Г.Бреннеман, У.Кристек, Э .М.Морэн, Н.Р.Огастин, Т.К.Пошан, 
К.Смит, С.У:ллауфер, Л.Хилл. 
Научные исследования в области реструктурирования предприятий 
также активно ведутся в мировой и российской науке. Здесь следует отме­
тить таких специалистов, как Аистова М .Д" Виссема Х" Гурков И" Грязнова 
А.Г" Мазур И.И" Шапиро В.Д" Фрезе Э., Тойфсен Л" Хаммер М" Чампи Д. 
и др . 
Результатом исследований перечисленных специалистов является об­
ширный теоретический материал, связанный в том числе с реструктурирова­
нием предприятий в условиях антикризисного управления . В то же время до 
настоящего времени недостаточно исследованы вопросы выбора приоритет­
ных направлений антикризисного реструктурирования, обеспечения инве­
стиционной привлекательности предприятий в условиях кризиса, эффектин­
ной реализации процесса антикризисного реструктурирования. 
Цели и задачи исследования. 
Г:~авной цс;~ью исследования яв.1яется разработка теоретических поло­
жений и практических рекомендаций в области повышения эффективности 
реструктурирования в системе антикризисного управления предприятием 
(антикризисного реструктурирования). 
Для достижения указанной це.1и были решены следующие зада•ш: 
- проведено исследование причин и последствий кризисов прею1риятия, 
проанализированы особенности антикризисного управления на совре-
менно:.1 этапе развития экономики; 
4 
-· исс.1с::дованы статистические показатели состояния российских про­
мышленных предприятий и выявлены факторы, которые сопействуют 
усr1ешному осуществлению антикризисного у11раnления; 
- проанализирована специфика реструктурю<1ции 11рuмьнш1енных пред­
приятий в ус:iовиях кризиса ; 
- разработана модель инвестиционной нривлекательности предприятия в 
условиях антикризисного управления; 
разработаны и апробированы методические рекомендации rю реструк­
турированию предприятия в рамках антикризисного управления . 
Объекrом нсс;1едования являются российские предприятия промыш-
ленности (на примере Удмуртии). 
Предметом исс.1едова11ия являются процессы реструктуризации в 
рамках антикризисного управления промышленным предприятием (процессы 
антикризисного реструктурирования). 
Методы исс:1едования. 
При проведении диссертационного исс.1едования использова.1ись ме­
тоды системного и сравнительного анализа, статистические методы, :14етоды 
сравнения и группировок, методы факторного и логического анализа, эконо­
метрические методы, опросы арбитражных управляющих и руководите,1ей 
предприятий промышленности. 
Информационной базой исследования послужили теоретические ра­
боты известных отечественных и зарубежных специалистов в области ме­
неджмента, нормативная и законодательная база РФ, статистическая инфор­
мация по промышленности РФ и УР, информация из деловых СМИ и ре­
зультаты опросов арбитражных управляющих и руководите.1ей нредприятий 
промышленности. 
Научная новизна диссертационного исследования заключается в 
разработке и обосновании теоретических положений и методических реко­
мендаций в области антикризисного реструктурирования промышленных 
предприятий. В процессе исследования получены следующие теоретические 
результаты, определяющие научную новизну и являющиеся предметом за­
щиты : 
сформировано определение термина «антикризисное реструктурирова­
ние», учитывающее специфику антикр_изисяого менс11жмента на рос­
сийских промышленных предприятиях; 
ра.1работа.11а модель формирования инвестиционной прив.1екательности 
предприятия в процессе антикризисного реструктурирования ; 
систематизированы основные механизмы привлечения ресурсов для 
целей антикризисного реструктурирования ; 
предложенС:t совокупность методических рекомендаций 110 совершенст­
вованию процессов реструктуризации промыш:1е1111ого нредприятия в 
процессе антикри'3иснu1 ·0 управления . 
Пра1пи••ескаи значи~ость. иссJ 1едова11ия заключается н том, что его 
результаты и:v~еют непосрс;~ственнос значение лля осуществнения эффсктив­
но1 ·0 антикризисного управления российскими промьш1.1енными 11ре;щри-
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ятиями н современных условиях, для вывода прелприятий из кризисной си­
туации , для повышения конкурентоспособности российских предприятий. 
Теоретические, методические и практические ре1ул1;,таты исследования 
представляют интерес для руководителей предприятий любых отраслей и 
форм собственности в плане предупреждения кризисных ситуаций. Они мо­
гут быть использованы арбитражными управляющими, 01.:уществляющими 
процедуры банкротства. Результаты исследования также могут применяться 
в учебном процессе для проведения занятий по дисциплинам «Антикризис­
ное управление», «Менеджмент». 
Апробации результатов иссдедования. 
Основные положения диссертационного исследования отражены в 6 
публикациях общим объемом 2,7 п.л., в том числе в статье (в соавторстве) в 
журнане «Вестник Университета», в тезисах докладов на международных и 
межрегиональных научно-практических конференциях. 
Методические рекомендации были использованы для анализа ситуации 
и совершенствования антикризисного управления на двух предприятиях 
промыш;1енности Удмуртской Республики . 
Структура работы. 
Работа состоит из введения, трех глав, заключения, списка использо­
ванной литературы, Приложения. Общий объем работы составляет 159 стра­
ниц, диссертация включает 37 таблиц и 6 рисунков. Список использованной 
литературы содержит 148 наименований . 
Во введении обоснована актуальность темы исследования, оценивается 
степень разработанности рассматриваемых проблем, определены цели, зада­
чи, объект и предмет исследования, раскрываются научная новизна, практи­
ческая значимость полученных результатов. 
В первой главе - «Теоретические аспекты реструктурирования про­
МЫlll.i1енного предприятия в условиях антикризисного управления» - иссле­
дованы понятие «кризис» и концепции антикризисного ]'Правления, пред­
ставлена классификация, причины и последствия кризисов. В этой главе ис­
следуется процесс антикризисного упранления, выявляются факторы, 
в.аияющие на его эффективность. Здесь также анализируется процесс рест­
руктурирования предприятий, рассматриваются его особенности в условиях 
кризиса, определяется содержание антикризисного реструктурирования 
предприятия. 
Во второй главе - «Обеспечение инвестиционной привлекательности 
предприятия в процессе антикризисного реструктурирования» - исследованы 
факторы инвестиционной привлекательности предприятия в антикризисном 
менеджменте, систематизированы механизмы нривлечения ресурсов в про­
цессах антикризисного управления. В этой гнаве предложена модель обеспе­
чения инuестиционной привлекательности промыш,1е11ного предприятия в 
процессе антикризисного реструктурирования . 
В третьей главе - «Методические рекомендации по проведению анти­
кризисного реструктурирования» - исс,1едова110 методическое обеспечение 
реструктурирования в антикризисном управлении, предложены методиче-
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ские рекоме11да11ии в области осуществления про11ессов реструктурирования. 
В данной главе приводится практика использования мето11ических рскомен­
щщий на пред11рият11ях нромышленности Удмуртской Республики . 
В заключении сформу;rированы ос1ювные вывu11ы 11 uбuбщены ре:1уль-
таты диссерта~tионпоrс исследов2ния . 
Основные ПОJ1ОЖеt1ия и результаты нседедования, 
выносимые на защиту 
1. Сформирова110 определе11ие понятия «антикризисное 
реструктурирование» с учетом особенностей а1пикризисного 
менеджмента на российских промышленных 11редnриятиях 
Под кризисом предприятия н диссертационной работе понимается про­
цесс разрушения сложившейся у него структуры отношений, выходом из ко­
торого может стать либо заново сформированная структура хозяйственных 
связей , либо ликвидация предприятия. Типичный кризис в экономике пред­
приятия включает в себя следующие основные фазы: 
1. Стратегический кризис (несоответствие стратегии предприятия тре­
бованиям среды), проявляющийся в устаревании основных фондов, 
продукции, разрушении человеческого капитала и т.д. 
2. Снижение рентабел1>ности и объемов прибыли, ухудшение финан­
сового положения предприятия . 
3. Убыточность производства, уменьшение резервных фондов пред­
приятия (если они имеются - иначе сразу наступает четвертая фаза). 
4. Истощение резервов: на погашение убытков направляются оборот­
ные средства. Переход в режим сокращенного воспроизводства. 
5. Неплатежеспособность, когда у предприятия нет средств платить по 
предыдущим обязательства:1-1. 
Одним из основных показателей кризисного состояния предприятия 
является er·o убыточность. Анализ статистики показывает, что в последние 
годы доля убыточных предприятий в России и Удмуртии падает, но по­
прежнему остается достаточно высокой (см. табл. 1), что определяет особую 
важность антикризисного управления . Наибольший вес убыточных предпри­
ятий наблюдается в деревообработке, целлюлозно-бумажном произво11стве , 
текстильном и швейном произволстве. 
Таблшщ 1 
Удельный вес убыточных орга11изаций в РФ и Удмуртии 
(в процентах от общего числа организаций) 
Виды организаций 2003 2004 2005 2006 
lвсе организации РФ 43,0 38,1 36.4 32,5 
Обnабатывающие пооиз1юдстня РФ 41,4 40,2 зr-.li 12.7 
Все организацИ11 Удмуртии 41.6 ;J5,I 32,7 29,1 
Обnабатьшающие пnо111водспш Уд.,1уртии 47,1 42.2 40.4 34.4 J 
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Для осуществления эффективного антикризисно1·0 управ,1ения важно 
правильно понимать причины кризисов. В целом кри:зис предприятия вызы­
вается несоответствием его деятельности условиям среды бизнеса . Конкрет­
ныt: 11р11<tины кризис<l делятся на две группы : внешние (нс зависящие от дея­
тельности предприятия) и внутрешше (пепосредстnешю заnисящие от дея­
тельности предприятия). Внешние факторы возникновения кризиса подразде­
ляются на социально-экономические факторы общего развития страны; ры­
ночные факторы (конкуренция, ограничение снроса); политическую неста­
бильность ; стихийные бедствия; ухудшение криминогенной ситуации. Ос­
новные внутренние факторы возникновения кризиса: управленческие; произ­
водственные; перегруженность объектами социа..1ьной сферы; низкая конку­
рентос1 юсобность продукции; зависимость от ограниченного круга ностав­
щиков и покупателей . При этом, как отмечают специалисты в данной облас­
ти, неэффективность управления является наиболее характерной причиной 
кризиса современных предприятий. 
Анализ статистических данных о факторах, затрудняющих работу рос­
сийских промышленных предприятий в современных условиях, позволил 
выделить следующие основные причины кризисов. 
Во-первых, российская статистика фиксирует мнение руководителей 
11ред11риятий по поводу факторов, ограничивающих их деловую активность 
(табл. 2). Руководители полагают, что к кризису в настоящее время ведет в 
первую очередь рыночный фактор - недостаток спроса внутри страны, а так­
же такие внутренние факторы, как нехватка денежных средств и надлежаще­
го оборудования. В то же время очевидна тенденция к увеличению влияния 
недостаточности спроса на продукцию организаций за рубежом и высокой 
конкуренции со стороны зарубежных производителей. Влияние фактора «не­
достаток денежных средств», снижается (его в 2006 г. отметил 41 % от обще­
го количества организаций, что в сравнении с 2000 г. на 33% меньше). 
Таблиt(<l 2 
Оценка факторов, ограничивающих деловую активность организаций 
(в пооцентах от общего числа базовых организаций) 
Факторы О!JJЭ.НИ'lения деловой активно- 1997 2000 2001 
C1il 
2002 2003 2004 2005 2006 
Недостаток денежных средств 78 74 6 65 61 56 42 41 
Недостаточный спрос на продукцию ор-
анизации внутри страны 51 36 37 44 44 43 51 4~ 
Неопределенность эконом.ической об-
тановки 41 36 2S 24 23 20 21 2~ 
Отсуrствие 11ад11сжащеrо оборудования 14 19 2( IS lS 18 3С 3U 
IIЗысокая конкурснщrя со стороны зару-
бсжных производителей 15 11 12 15 16 17 22 25 
Недостаточный спрос на продукцию ор-
ш1и1ации '!а 1ч·6сжом 12 11 12 14 13 13 19 19 
Во-вторых, с;1едуст особо выделить такой важнейший факгор кризиса, 
как ни·1кий уровень инновационности выпускаемой проJ(укции . Доля новой 
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продукшш в отr-рузке российских промыш,1енных предприятий в несколько 
рю меньше, чем в развитых странах (табл . 3) . 
Т<1GJ1ица 3 
Объем отгруженных инновационных товаров, работ и ус:1уг орг-..1низаций по 
--- - ~а__r.__!_}КО!_I0~11_Чt:..:кой дt::)\l_\:J l],_IIO\.:_!И_,_·;-o~._ uQ!_~_i!_o~~ 
__ ___ ___ Виды деятелы1о_<:_ти_ f 2ooз 12,0Qi_fc~ 20~ 
сего 14,7 5,4~5,О \2 : рабатывающие прОиз1юдстна __ -=..:__ _ __ :5.2 k5,? --- 7,0 __ - -, l ::l 
имичс_s:_!<_ое произ~_одство 5,2 17,7 -+.J_ ,2 --1 
еталлурги ческое производство и производство ' ---- r -- 1 -1 -- : 
отовы~~-ета.лличе~ких и:зделий ·, '
6
.. ~._91_ - ~·.q2 _ ·._OI J1 оизводсТ!JО машин и оборудования _ ______ 'u '1 
iГ!роюводство элсктрооборудован~1я. 111ектроннu1 ·0 . I 
j!!_о_отического С>?орудования __ _ _ ___ ______ -~6 . 7 ~ '~-~! __ _ 
if!роизнодство транснорт)ih!Х средств и обо_!')'.Т\ОВания 11.9 18.(J __ ~QJ__J l_,.i__ 
В-третьих, на эффективность деяте,1ьности промышленных предпри­
ятий существенно влияет уровень износа основных фондов (табл. 4). Отме­
тим, что уровень изношенности основных фондов и в целом 110 РФ остается 
высоким (около 40% ), хотя имеет тенденцию к сокращению. 
Таблица4 
______ Износ основных фондов пр_омышленных п едп иятий' УР __ _ 
Виды деятельности 2003 : 2004 2005 L006 l Обрабатывающ- и_-еп-роизводств- а - - 45 .. 2. ; 45,4- i --- 45 . -3 45;4l Производство и распреде.1ение злектро- ! 11. i J 
энеЕ~J!.1азаи_ во_~ы _________ _J ___ 54,8_, __ _ X!AI 51 ,5 -~'4 
Адекватное понимание причин кризиса является необходliмы"-1 услови­
ем эффективного антикризисного менеджмента. Антикризисный "'1енеджмент 
- это управленческая деятельность по предупреждению и преодолению со­
стояния, угрожающего существованию предприятия. В рамках антикризис­
ного управления предприятием важнейшее зна'!ение имеет реструктуриза­
ция, направленная на устранение причин кризиса. 
Под реструктуризацией в целом понимается структурная перестройк<1 
предприятия в целях обеспечения эффективного распределения и использо­
вания его ресурсов. Реструктуризация осуществляется '!ерез разделение, со­
единение, ликвидацию действующих и организацию новых структурных 
подразделений, присоединение к предприятию других предприятий, приоб­
ретение доли в уставном капитале или акций лругих организаций и т.д . 
Особой разновидностью реструктурирования является , на наш вз1 ·ляд, 
реструктурирование в рамках антикризисного менеджмента, или «антикри­
зисное реструктурирование» . Этот термин используется в научной .1итсрату­
ре нс очень часто, н общеnри111ашюго опреде,1сн11я -этого понятия нс сущест­
вует. В целом ясно, что антикриз11с1юе реструктурирование заключается в 
принятии решений, направленных на и·1меt1снис структуры кризисных фирм 
с целью нернуп, их в нормальное экономическое состояние или прсдотвра-
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тить кри3ис. Тем не менее, этот вопрос 3аслуживает пристального рассмот­
рения, так как от него зависит правильность понимания сущности щпикри­
зисного реструктурирования и особенностей его проведения. 
В зависимости от финансово-экономического состояния хозяйствую­
щего субъекта ВЬ!ДСЛЯЮТСЯ С.Т\СДУЮJТ\ИС ТИПhl rеструктуrи~аll,ИИ: 
1. Естественная реструктуризация - это реструктурирование нор­
мально функционирующих, экономически благополучных 
предприятий. 
2. Деловая реструктуризация - реструктурирование предприятий, 
текущее положение которых удовлетворительно, однако про­
гнозы их деятельности неб;~а1·u11uлучны (снижение показателей 
объемов продаж, прибыли, рентабельности, уровня спроса и 
т.д.), а также реструктурирование предприятия с целью пре­
дотвращения его захвата сторонними организациями. 
3. Кризисная реструктуризация - реструктуризация предприятий, 
находящихся в состоянии кризиса. 
Антикризисным следует называть второй и третий типы реструктури­
рования. С целью более глубокого исследования особенностей антикризис­
ного реструктурирования в апреле-мае 2008 г. нами был проведен опрос ру­
ководителей крупных и средних промышленных предприятий Удмуртской 
Республики. В данном опросе приняни участие 30 менеджеров, чьи предпри­
ятия представляют все основные отрасли промышленности Удмуртии. Боль­
шинство из этих предприятий характеризуются в настоящее время стабиль­
ным экономическим положением. R то же время все руководители, приняв­
шие участие в опросе, отмечают, что их предприятия за прошедшие десять 
лет сталкивались с кризисными ситуациями. Эти кризисные ситуации были 
11реодолены, что позволяет говорить о наличии положительного опыта анти­
кризисного реструктурирования. 
Дл.н понимания сущности антикризисного реструктурирования важное 
значение имеет адекватное определение его объекта. Руководителям про­
мышленных предприятий Удмуртии был задан вопрос, в каких сферах дея­
тельности преднриятия наиболее важно проводить своевременное реструкту­
рирование д.1я предупреждения и разрешения кризисных ситуаций. Мнение 
менеджеров, представленное в табл. 5, позволяет сделать два важных вывода. 
Во-первых, менеджеры считают все основные направления реструкту­
рирования достаточно важными, разрыв между самым важным и самым «ма­
ловажным» составляет лишь 2 балла. Это свидетельствует о необходимости 
комплексного подхода к проведению реструктурирования. 
Во-вторых. представляет интерес ана.1из приоритетов реструктуриро­
вания с точки зрения менеджеров. Наиболее высоко оценивается важность 
своевременного реструктурирования дебиторской задолженности и техноло­
гии нроизводства (средний балл - 7,97), ;щлее следуют реструктурирование 
персона.1а предприятия (7,5), кредиторской 1а;10:1женности (7,37), производ­
ственной программы и производственных запасов (7,2). Замыкают список 
приоритетов антикризисного реструктурирования долгосрочные финансовые 
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вложения , инвестиционная программа, имущественный комнлекс , кратко­
срочные финансовые вложения и занасы 1 ·отовой продукции. Это позволяет 
утверждать, что основной риск возникновения кризисных ситуаций менед­
жеры видят в ппохой работе с дебиторами, устаревших технологиях, юбы­
точном и недосппочно кна;тифиr1иrюм11нnм rr~рсоню1е . Фин;о~нс()вме, инRе­
стиционные направления , напротив, представляют для современных пред­
приятий промышленности Удмуртии существенно менее проблемную об­
ласть. 
Таб.1ица 5 
Оценка важности реструктурирования отдельных сфер деяте:1ьности 
11 омышленных 11 t:дl]р~~~-УЕ_~о_верl/lеюю нt:нсtжн~J_Q- к · сtйне нажн~l 
- - Об"'""l"""''""'""''"'"" с"""'" -'"''""' -- --~'""'"' ] ДебИТ()Р<:К.ая задолженность __ _ __ 7_/}}____ ___ ____ 1 
Тех~mогия I!J'.О.И_з_~од.с;:~:_~---- -- ______ 7,97 __ 1 _ _ 
Пе сонал 7 ,5 2 
-~~~,~~~:~;:;;:~: - ···-·· ~- - ~77 __ ;--_·. ~1_217 __ -=---_ - ._- _- --- ._ ~- ~~~~5 --- -1, 
п ИЗВОдl,1:!\~Н_f!ЫС заш1~~----- - - - ·- · !-'-'~-~--~---------------- -__ ],.! .. _____ j_ _ _ 6 __ J 




·.·· - --_~ _ _.-р -~978_. _j_ К '!!.~~O~I.!fЫe ф_!:!_нансовыс вложения __ .. _ ··-- L _ Запасы гото!!О.!!.!!РОдУJ<Ll_И_~ _ . -··--- - --- ____ J _ __ _ 
Перейдем к вопросу об основных отличительных признаках антикри­
зисного реструктурирования промышленного предприятия. Изучение науч­
ной литературы по проблемам антикризисного менеджмента позволило нам 
RЫJ{Rинуrь гипотезу о том , что антикрюисное реструктурирование отличает­
ся от реструктурирования предприятия в стабюьной ситуации прежде нсего 
но сле11ующим позициям: 
Во-первых, более жесткими временными рамками для ра1работки и 
реализации плана реструктурирования. Как Правило, на практике антикри­
зис11ые мероприятия начинаются тогда, когда развитие кри·шса зашло уже 
достаточно далеко, и решения в области реструктурирования должны при­
ниматься быстро . 
Во-вторых, д.1я антикризисного реструктурирования обычно характер­
на ситуация нехватки финансовых ресурсов. В условиях кризиса на предпри­
ятии растет потребность в инвестициях для проведения реструктурирования 
и снижаются возможности привлечения финансовых средств . 
В-третьих , специалисты отмечают ужесточение психологических усло­
вий деятельности персонала при рювитии кризиса : ухудшается производст­
венный микроклимат, стиль у11рав.1ения становится более авторитарным, 
обостряются конфликты и т.д . 
В-четвертых, для антикризисного реструктурирования особо важ1юс 
значение имеет прюшечение специалистов со стороны. )ти специалисты 
должны иметь опыт проведения реформ в ус.1овиях кризиса . 1 ля того чтобы 
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11ринимать необходимые жесткие решения, руководитель должен быть «над» 
системой отношений, которая сложилась на предприятии . 
В-пятых, /\ЛЯ российских ус:ювий характерна проблема нехватки ква­
:~ифицированных и ответственных сотрудников, которые играют важнейшую 
роль в разработке и реализации планов антикризисного ре<:труктурирования. 
В-шестых, антикризисное реструктурирование должно иметь более 
комплексный характер, поскольку кризис обычно затрагивает многие сферы 
деятельности предприятия, происходит одновременное обострение проблем в 
области производства, отношений с потребителями, в финансовой сфере и 
т.д. 
Наконец, в-седьмых, в обычной ситуации основными инициаторами 
процесса реструктурирования является топ-менеджмент и крупные собствен­
ники предприятия; в условиях кризиса реструктурирование часто оказывает­
ся вынужденным и реализуется в соответствии с решениями основных кре­
диторов и арбитражных управляющих предприятия-банкрота. 
Перечисленные выше отличительные признаки антикризисного рест­
руктурирования исс,1едовались нами в ходе опроса менеджеров промьшmен­
ных предприятий. Результаты опроса (табл. 6) позволяют сделать следующие 
выводы. 
Таблица 6 
Отличия антикризисного реструктурирования от реструктурирования 
.У.~табильной ситуации (1- нет _отл~!!_йJ_О- крайнt:_ вы аженные отличия) 
Отличия антикризисного реструктурирования Среднее значе- Рейтинг 
ние !-------- ---·----------------+-----
">!S_е_-:_~:!<_~:_е_Е_сихологические ycлo(j~_дl:ll!e,~~oc!!:i~C~!f~~a 1 ____ 8___ -+------J 
Нехв31т_ка ~ансовых ресурсов . ··-·- ---· 8 ---+-----4 
Особая роль кредиторов в инициировании процесса реет- 7,93 2 
кт риронания 
Жесткие о аничения по_!!~мени г·-·--···7,83 3 
1-!С.о.мнi!_ексный характер --------· +----6~,_5 ___ ,___4 _ ___, 
1 Недостаток к~вых J'1:9'р<:Ов 1 5,77 5 ~оО_~о,!_!И_~ость привлечения руко_1юдите_~е_ii «СО стороны» : _5~.2 ___ ~_6_ 
Во-первых, менеджеры промышленных предприятий Удмуртии счита­
ют, что по ряду важных позиций антикризисное реструктурирование очень 
сущестненно отличается от реструктурирования предприятия в стабильной 
ситуации. Это подтверждает наш тезис о том, что антикризисное реструкту­
рирование является особым видом реструктурирования, его можно рассмат­
ривать в качестве самостоятельного объекта исследования. 
Во-вторых, наиболее сильные отличия отмечаются менеджерами по та­
ким позициям, как нехватка времени и финансовых ресурсов, ужесточение 
психологического климата на предприятии, участие кредиторов. Существен­
но ниже оценивают респонденты отличия по такой позиции, как ком11лекс-
1юсть реструктурирования. Наконец, как наиболее незначительные оценива­
ются различия в плане нехватки кадровых ресурсов и необходимости при­
влечения мене,1жеров со стороны. Последнее можно объяснить тем , что круг 
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менеджеrов, специализирующихся на антикризисном реструктурировании с 
целью выиода нрелприятия нз кризиса, в России пока не с.1ожился (хорошо 
известно, что арбитражные управляющие занимаются в основном процесса­
ми ликвидации предприятий). 
В связи с вышеизложенным антикризисное реструктурирование пред­
приятия можно опрел:елить следующи:-.J обра:юм: 
Антикризисное реструктурирование - это структурная перестройка 
нредllриятий, находящихся в состоянии кризиса .1ибо в ситуации , когда их 
текущее экономическое положение удовлетворительно, но прогнозы деятель­
ности неблагоприятны . Антикризисное реструктурирование российских про­
'1.!ЫШлснных преi'(Приятий в современных условиях направлено JJрежде всего 
на изменение структуры дебиторской задолженности, технологий производ­
ства и персонала. Наиболее характерными особенностями антикризисного 
реструктурирования являются жесткие ограничения по временным и финан­
совым ресурсам, а также ужесточение психологического климата на пред­
приятии и особая роль внешних агентов (кредиторов, арбитражных управ­
ляющих) в инициировании и проведении реструктурирования. 
2. Разработана модель формирования инвестиционной 
пр11влекатеJ1ьности предприятия в процессе антикризисного 
реструктурирования 
Задачей антикризисного управления яв:1яется недопущение разруши­
тельных кризисов, а в случае их возникновения - восстановление платеже­
способности предприятия и его способности к развитию . Выполнение этой 
задачи на практике сталкивается с большими сложностями. Хорошо извест­
но, что подавляющая часть процессов антикризисного управления заверша­
ется не восстановлением платежеспособности, а банкротством и ликвидацией 
предприятий . 
Причина этого заключается в том, что в ходе кризиса возникает проти­
воречие между потребностью предприятия в ресурсах для восстановления 
финансово-эконо'l.!ической устойчивости и потенциалом предприятия в об­
ласти привлечения ресурсов (рис.\). 
Кризис означает несоответствие стратегии нредприятия условиям сре­
ды; изменение стратегии предполагает изменение структуры, т .е. реструкту­
рирование. Проведение реструктурирования требует значительных инвести­
ций , прежде всего в обновление основных фонлов и ассортимента выпускае­
мой продукции. 
С другой стороны, при развитии кризиса уменьшается потенциал при­
влечения ресурсов предприятия. Снижается прибьшьность, амортизационные 
отчисления используются не по назначению - в результате уменьшается спо­
собность предприятия к самофинансированию инвестиционных программ. 
Ценность предr1риятия дня внешних инвесторон также падает, так как они 
начинают низко оценивать потенциальную доходность предприятия и высоко 
- риски, связанные с е1 ·0 дс:ятс;1ьностью . 
! .., _, 
На определенном этапе развития кризйса потребность в инвестициях 
J(ЛЯ ус11ешного антикризисного реструктурирования превышает инвестици­
онный потенциал нредприятия, и наступает «точка невозвrата», после кото­
рой оосстаноnлепие нормального функционирооашш предприятия в прежнем 
виде становится невозможным. Дробление, поглощение или полная ликвида-







llоч>еб11ость в ре· 
сурсах (Пр) 
« Г11уб11на кризиса» 
Рис . ! - Изменение потенциала привлечения ресурсов предприятия и его по­
требности в ресурсах по мере развития кризисной ситуации. 
«Глубина кризиса» предприятия может быть определена через соотно­
шение кредиторской задолженности предприятия к его активам, через соот­
ношение накопленных убытков предприятия к его активам. 
Потребность в ресурсах (Пр) представляет собой объем ресурсов, необ­
хоl(имый для проведения реструктурирования, которое позволит обеспечить 
устойчивое финансовое состояние предприятия. 
Потенциал привлечения ресурсов (Ппр) - объем ресурсов, который 
предприятие может привлечь для проведения антикризисного реструктури­
рования из внутренних и внешних источников. 
Следует также отмстить, что потенциал привлечения ресурсов еше не 
означает, что эти ресурсы действительно будут привлечены. Многое в дан­
ном случае зависит от искусства менеджмента кризисного предприятия, от 
того, какой механизм привлечения ресурсов будет задействован (кредитова­
ние, выпуск облигаций и т .д.). С учетом этого мы можем говорить еще об од­
ном факторе. влияющем на успешность антикризисного реструктурирования 
- о стс111.:1rи ис1юлыования потенциала привлечения ресурсов, •по можно вы­
разить через соответствующий коэффициент (Кип). 
С ТО'IКИ зрения ресурсного обеспечения вероятность ус11еха антикри-
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зисного реструктурирования может быть определена по формуле : 
Вур = f(Ппр*Кипmр) (\) 
Исходя из этого, есть три осноRных пути решения проб.1емы ресурсно­
го обеспечения антикризисного реструктурирования: снижение потребности 
в ресурсах дпя пrтuщения реструктурирования; повышение потенциала при­
внеченю1 ресурсов у кризиснш ·о предприятия; повышение ко:>ффициента ис­
пользования потенциала привлечения ресурсов . 
Исследование теоретической литературы и практики антикризисного 
управления позволило выявить ряд факторов, существенно влияющих на ин­
вестиционную привлекательность кризисно1'0 предприятия (рис. 2). 
В целом привлекательность предприятия для вложения ресурсов зави­
сит от проrноза его финансово-экономических результатов и от оценки инве­
стором степени рискованности инвестиций . На эти характеристики оказывает 
влияние ряд внутренних для предприятия и внешних по отношению к нему 
факторов. К внутренним факторам следует прежде всего отнести финансово­
экономический потенциал фирмы, ее репутацию в глазах деловой общест­
венности , историю взаимоотношений с конкретным инвестором . К вненrnим 
факторам :... эффективность деловой сети предприятия, инвестиционную при­
влекательность отрас:1и и инвестиционную 11ривлекате,1ьность региона, в ко­
тором расположено предприятие . 
При это:'Уi важно уточнить, что стоимость конкретншо кризисного 
предприятия не является однозначной величиной . Оценка стоимости являет­
ся ситуационной и зависит от того, какие цели преследует инвестор ( страте­
гические или портфельные), от его ресурсов и опыта сотрудничества с пред­
приятием . Если портфельного инвестора в наибольшей степени интересует 
способность предприятия генерировать денежный поток, то для стратегиче­
ского инвестора более важным может оказаться расширение своего присут­
ствия на рынке или имеющиеся у кризисного предприятия технологии. 
На формирование внутренних факторов существеннnе влияние оказы­
вает качество антикризисной управленческой команды. Крайне важно для 
повышения инвестиционной привлекательности наличие долгосрочного 
стратегического· плана развития предприятия . Немаловажна также финансо­
вз.Я прозрачность предприятия для потенциального инвестора. F:сли инвести­
ционные средства привлекаются от иностранных инвесторов, большое значе­
ние приобретает предоставление финансовой отчетности в удобном для них 
формате. 
На оценку инвестиционной привлекательности предприятия влияет и 
используемый метод оценки . Метод оценки рыночной стоимости предпри­
ятия можно применять на стадиях наблюдения и внешнего управления про­
цедуры арбитражного управления. В условиях же конкурсного производства 
определить рыночную стоимость достаточно сложно в силу того, что прода­
жа имущества не может рассматриваться в качестве добровольной сде,1ки и 
имущество продается в сжатые сроки, ограниченные периодом конкурсного 
производства. 
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Вопрос о том, какие факторы оказывают наибольшее влияние на эф­
фективность антикризисного реструктурирования, задавался нами в ходе 011-
роса менеджеров nро'VIЫШilенных предприятий Удмуртии. Результаты опроса 
представлены в табл.7. Они позволяют нам сделать следующие выводы. 
Таблица 7 
Оценка значимости факторов, оказывающих влияние на проведение 
антикризисного реструктурирования предприятия 
___ (~1-совершенно не влияет, 10- ~йне сильное влияни~- __ _____ _ 
Среднее зна- ~ • 1 Качество управленческой::::: _____ -- •:~;' i p~~'l 
Инвес1:_иционная привлекатсль~_о.сть отрасли 7,77 __ 1 2 _ ФинЮ!~О.'!_О-экокомический по1енциал фирмы 7,67 t-J 
ЦеЛ.!!....!!..r_<:9~ы инвесторов ____ 7,57 _ 4 -1 
Of!ьrr сотрудничества с инвесторами __]Д]__ 5 
1 Эффективность деловой сети предЩJ'!._~ ___ _ 7.03 __ 6 
И!_lвестиционная привлеюr1:ельность региона _ -~ _ 7 · 
~..!!_О[[JСНИЯ с властными струю· ами 6,33 __ 8 ___ ; 
Прю1ятые на практике методы оценки инвестиционной 
1 
6, 17 .. -в9-· -~' 
п ивле.кательности , 
Гос да с:r_:~ен_н_о_е_ре_гул_иро_в_ан_и_е_ , _________ 1 5,8 10 ' 
Ре1~_:rrация предприятия _j___ 4,93 _ · _ l 1-J 
Во-первых, по мнению респондентов, значение рассматриваемых фак­
торов существенно различается (фактор, занявший первое место, имеет сред­
ний балл 8, 13; на последнем месте стоит фактор с оценкой 4,93). Это говорит 
о том, что при проведении антикризисного реструктурирования очень важно 
правильно выделить приоритеты и обратить особое внимание на факторы, 
которые оказывают наибольшее влияние на его результаты . 
Во-вторых, в качестве ведущих факторов отмечены два внутренних и 
два внеrшшх. К внутренним особо значимым факторам относятся качество 
управления предприятием и финансово-экономический потенциал фирмы; к 
внешним - инвестиционный потенциал отрасли и характеристики инвестора 
(цели, ресурсы). Отметим, что первые три фактора представляют собой ско­
рее «данность» д;1я конкретного проекта антикризисного реструктурирова­
ния, и возможности здесь заключаются скорее в том, чтобы их продемонст­
рировать заинтересованным лицам с самой лучшей стороны. Четвертый же 
фактор касается выбора инвесторов, поиск и привлечение которых осуществ­
ляется непосредственно в про!\ессе антикризисного реструктурирования . 
В-третьих, следует особо отметить, что столь, казалось бы, важные 
факторы, как отношения с властными структурами и государственное регу­
лирование, не находятся на первых позициях, а rосреrулирование оказалось в 
этом списке предпоследним. Это может быть обусловлено тем, что 11редпри­
ятия, находящиеся в с1ожной ситуации, обычно нс представляют бо,1Lошо1·0 




































































































































































































































































































































































































































































































В-третьих, обращают на себя внимание низкие оценки значимости та­
ких факторов, как методы оценки инвестиционной привлекательности и ре­
путания предприятия , которая вообще оказалась на последнем месте . И если 
1юзиц11я мстодоn оценюI в це.lом не вызывает nопросоз, то замыкающая рош. 
репутаuии предприятия представляется достаточно стра1111ой. С одной сторо­
ны, :по можно обы11: нить тем, что речь иде1 в осно1шом о 11р<.:i 111рю11иях, нt: 
работающих с широким кругом инвесторов. С другой стороны, такие низкие 
оценки связаны с отсутствием практики репутационного менеджмента на 
наших предприятиях, с недопониманием роли деловой репутации в успеш­
ном преодолении сложных ситуаций. 
3. Систематизированы основные механизмы привлечения 
ресур<:ов для целей антнкрнзнсноrо реструктурирования 
Выбор механизмов ресурсного обеспечения в антикризисном менедж­
менте существенно влияет на то, насколько будет использован потенциал 
привлечения ресурсов на пред11риятии . Мы рассмотрим основные механизмы 
привлечения ресурсов и условия их применения в антикризисном менедж­
менте . 
В таблице 8 обобщаются особенности применения различных меха­
низмов ресурсного обеспечения в условиях антикризисного управления. Эф­
фективность каждого механизма оценивается с точки зрения т01 ·0, насколько 
полно может быть при его использовании реализован потенциал прив,1ечения 
ресурсов предприятия . 
Для то1·0 чтобы оценить, какие механизмы привлечения ресурсов с це­
лью проведения антикризисного реструктурирования наиболее эффективны 
,ц;1я 11ромы1ш1е11ных 11ред11риятий УР, соответствующий вопрос был задан 
менеджера:v! предприятий . Результаты ответа на этот вопрос показаны в 
табл .9 . 
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Таблица 8 
Применение механизмов ресурсного обеспечения антикризисного 
~rрхктурировани~ __ . ________ ___ __ _ 
1 -Меха.1mзм __ Ра1витие в РФ в 2000-2006 гг. 1 Особенности иснользования в 1 
_ +-=-:-: _-_ ___ . ----i,_а_1_гrик2изисном_,~енсд)l(Менте _j 




прибыли ций в основной капитал. /'ост объемов rтриятиях чаще всего отсуrс-r-
___ _,__н_н_вестицнй 1'!.О_сравнению 2000 г ._в ~ аза. в ет юн очень ма.1а j 
Реинве<.-тирооанне В 2006 г . примерно пятая часть нвоести- Аморiиза11ио11ные отчисле11и",i-
1 - -: амортизации 1 ции в основнм1 капига.1 - за счет амортн- на кризисных nредпр11ятиях 
зации. /'ост объе"ов инвестиций по срав- чаще всего используются не 
.
1 
ненню 2000 г. более чем в 3 раза. по назначению 
.;;:тированне Стои,юстъ бФ в 2007 r около 47 трл11 . руб, Продажа •1ащс всего осущест-
ручки от прода- 1 рост за 6 .1ет примерно вдвое. Стоимость вляется по низкой цене ввиду 
" ос"'""ы' фо"~ ••reJ"'M'""' оборm•ы• """'~ """ 51 m"ош'""'= 0Ф" """''~ дов и материаль- ' тршt.руб. срочной реализации / 
ных запасов :t:. --- _ _ ---__ _j 
Сокращение деб Общий размер дебиторской 1адолженно- ; Как правило, большинство 
торской задолже сти в промышленности в 2006 г. около 2,5 1 должников кри1исного пред-
вости ' трлн.руб, просроченной - около полу-~ приятия неn.1атежсспособ11ы, 
триллиона. взыскать долг можно лишь с 
'------ - -- - _ _ __ _Оо!_!_ЬШОЙ СКНДКОЙ ---- ' 
Банков.ский кредит, Примерно 10% от общего объема инвс- Кредитование в услов11ях фи- ' лизинг. облигаци- стиций. Рост 110 сраввснию с 2000 г. в 10 1 на11сового кризиса иа пред- 1 
онные займы и т.д. аз 1 приятии кр.айне затруднено_ 
1 Эмиссия акuий, Полной статистической информации об При наличии экономических 
субсидии rосудар- этих ресурсах нет перспектив nредприяшя воз-
ства и ко,.,.мерчс- можно погашение долга перед 
ских структур, кредиторами акЦИJ1Ми пред- \ 
взносы и11весторов приятия. ; 
в уставной фонд, 1 Используется также при нали- ! 
чии стратегического инвссто- 1 
1 : ра, желающего rtриобрести 
L----·· крупвы~-~~~ ------~. 
! Государственные Пятая часть от общего объема инвестиций Направляются в оиювшщ на 
инвестиции, госу- в ОФ. Рост объемов инвесnщий по срав- предприятия и виды леятсль-
дарственный заказ , нению с 2000 r. примерно в 3 раза ности, имеющие стратегиче-
1 
---- --- ------- -- . __ ~кое значение для страны--~ 
Полная ш1и час- 1 истической информации об инвестн- .
1 
Относится к н~ольшо!lfу чнс- i 
тичная национали х no :лому наnра1111енню нет лу 11ред11риятии, имеющих J 
' зация важное социальное или 060-
L______  _____ _ , ронное значение 
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Таб11иuа 9 
О11снка ·Jффективности механизмов привлечения ресурсов !UIЯ 11ровсления антикри ·!Исной 
~с1р>.:_ктурюац11и ( 1- совершенно неэффекти_!но. I_Q _о~.!!_ь ~ф':_J<'!'Иl!Hf.:!~ ____ _ 
1
, Мсхаюпмы 11рив..1ечсния ресурсов i Среднее зна- .
1
• р • ' 
! ченnе , еитинг ; 
f---------------------- - --· --------- - - . -- - ·-·---·- · - _ __ _j 
1:!ложе1111я стратегического инвестора - ------i ____ _2,_9 __ _ ·---+- _ _!_ __ _ 
Фиианс_!fрование со стороны д.:ловых партн~.8- _ _ _ _ _ _ 7 ,3 ]___ _ _ ____ 2 . __ _ 
Jiан~()_вск11с крми:~ы___ __ _ _ _j!}7_ _ ___ 3 __ 
Г осt_дарст11с1_1_11_0~ ф_и_~_с_f!р.ов~ни_с:.._._ ____________ 6,4 7 4 
Лизинг 6,3 5 
----~ ~ ~~ж~де~l!_ТО~КОЙ з~о~~же~НОС_'!!!_____________ 6,27 6 ' 
! B.CHЧ)'J>!'f~e И_!~'!_C~'f!:l_l_ll{И _____ ---- _ __ ·--- _ _ __ - - -б, 17 1 7-=i 
1 ~~~;_:~~;~l~~~~K_I~~-_ ----__ ---- -·  ____ -__ ~=t7 - - -=~ : _-~-
Как наиболее :Jффектив11ый механизм, со ·тачительным отрывом, оце­
ниваются вложения стратегического инвестора. Следующие места no эффек­
тивности .занимают финансирование со стороны деловых партнеров и бан­
ковское финансирова!lие . Их отличает, с одной стороны, сравнительная дос­
тупность, с другой - наличие достаточно жесткого контроля. Венчурные ин­
вестиции, выпуск акций и облигаций являются наименее эффективным меха­
низма.\Ш привлечения ресурсов с целью антикри·шсного реструктурирования. 
4. Предложена совокупность методических рекомен11а1tий по 
проведению реструктуризации промышленного предприятия в 
процессе антикризисного управ.1ения 
Обобщение практики антикризисного управления показывает, что про­
цесс антикризисного реструктурирования проходит через ряд этапов (рис.3) : 




Разработк• стратеги11 11 бнзнес-11ла11а развития 
! 11рсд11риятия 
+ + 
Онерашвная рес-1руктуризац11н для моби- Формирование репутации nредnрияти• в 








Прннлt:чснис инсшних ресурсов. С11Jат~:гнческая 
1 
рсструкт:·ршаuия 
Рис.3 - Процесс антикри·шсной рес1руктуризации предприятия 
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У ве:111чить вероятность успеха антикризисного реструктурирования 
позволяют рекомендации, обобщенные в табл. 1 О. 
Таблиц~~ 1n 
______ Рекомендации по проведению ш1тикризисного реструктурирования ___ _ 
L Этапы Т- ---- ·-- Рекомендации · · 
Формнрuuа- 1. Подбор ,1идера , способного совмещать ф.;р~альное и неформальи~ 





, ние стратегии 





фессиона.1ьным и личным качествам 
2. Количество членов управленческой команды, как правило, долж1ю нахо· 
диться в 11ределах 4-6 человек 
3. Руководитель команды, как правило, должен nрив..1екаться со стороны; 
желательно участие в команде нескольких с11ециалистов, хорошо знающих 
11редnриятне 
4. В состав команды должны входить специалисты трех категорий : кризис- ., 
ные менеджеры; высококва.1ифицированные специа.~11сты в об.1асти про­
изводства · и финансов; маркетологи. обладающие хорошим знанием рын-
ка и связями на рынке • 
5. При подборе членов команды должны учитываться стрессоустойчивость. 1 
способность к реализации жестких решений, умение управлять в условиях . 
конфликта , быстрота реакции на изменение обстановки, умение работать n , 
команде 
6. Основные мотиваторы работы в антикризисной команде: удовлетворение 
индиuи.цуа.ньнь1х потрсбн0<;тей; хорошее юаимuдействис в кuманде; дос-
тижение поставленной цел_и. 
1. Идентификация ключевых компетенции и ориентация на них при разра­
ботке стратегии 
2. Выбор проектов, уменьшающих зависимость предприятия от макроэконо­
мического и сезонного uиклов 
3. По11ск систем сrодания ценности, для которых ценность предприятия наи­
более высока 
1. Продажа краткосрочных финансовых вложений. дебиторской ;адолженно-~ 
СТИ, НЗ.lИШНИХ запасов 
2. Продажа инвестиционных проектов, срок реализации КОТ!!РЬIХ превышает 
продолжительность процедур банкротства 
3. Продажа объектов предприятия в следующей очередности: объекты соци­
альной сферы н восnомоrательноrо производства; нерентабе11Ь11ые объек- : 
ты основного производства в начале r1роизводстве11ного цикла; нереtrта- r 
бельные объекты основного производства в конце nроизводсrвенного 1· 
цикла 
реструктуризации ___ ·--- __ 
4. Реструктурирование персонала: разделение персонала на штаmый и рабо-~· 
тающий на ус.1овю~х контракта ; сохранение персонала, обладающего важ­
ным ноу-хау; переобучение персонала; текущее информирование о планах 
' Формирuва- 1. Проведение юридической JКспертизы документации и имущества nред-
иие деловой 1 приятия 1 
репутации 1 2. Формирование кредитной истории j 
____ 1 __)_ . _Антикризисный пиар . _ ·----- . . __ ____j Привлеченq-е 1. Тщаrе.%ная проработка документаt1ии по инвестиционным проектам , осо- · в•~еш11 их ин- бсн1ю в rmaнc оценки рыно•1ной СИl)'ации 1 
ве'стнцнй, 2. Прозра•11юсть и доступность финансовой отчетности 
стратеrиче- 3. Создание б.1агоприятн.ых условий для инвестора на местно~ уровне 
1 скос реструк- 1 4. Предосгавлен1tе инвестору возмt>жнuсти введения нового вы.:ококвалиф1t- 1 
l турирование 1. цированного ~е11едж"tс11та ! _ --- ·· 5. _}::lал1tчие профессионШ1ы~1~0_11н_вссти11ион11ого консv:1ьпнт~--- ·--- -- : 
2J 
,Ll,!1я определения :шачююсти факторов, в.1ияющих на процесс антикри­
зисного реструктурирования, и обоснования методических рекомендаций, 
нами был заданы соответствующие вопросы руководите;1ям промышленных 
нредприятий УР. 
Результаты обработки данных по поводу формировт1ш1. атпикризис.чоii 




Оценка значимости факторов, влияющих на формирование 
антикризисной управленческой команды 
_____ (]_- 1.:овсршенно неважно. 10- очень важно 
1 Среднее :ша- р ~ 
чение . , 1 . . 
1 
еити11г 
Подбор ква.r1!!фl11.щрован.!1_0~0 л~!'.1!. __________ :__ ___ 8_,37 ___ _j_ __ I -~! 
Личные к.·ач ..сства членов команды (стрессоустойчивость, гиб- .. 
1 
837 ~- 1 j К()С_:~:ь, ум~!JИ~_а.О.<?тать в команде и т.д.) ________ г-·--·---- ·----j 
У•1астие квалифицированных специа.rшстов в области финан- ' 8 13· 1 1 сов 1 ·- i - ' Участие !!Ео.Ф~Zс-~~ЖМ-ьнь~-~~!~ны)(~еЖ:дж~ 1 8.0 ---·· __ 3_ 1 
Участие квали 1щи ованных ма кетолоrов 7,87 4 l 
Участие специалистов, хо ошо знающих п дп иятие 7,83 5 -< 
_!lр_!1_1';1~Чение у_)_'](ОВОди_теля со CTOJX:J.!f!>I __ --- - ---- ---- _L _ ?_,_47_ _O_ __ J 
Во-первых, практически все рассматриваемые факторы, за исключени­
ем одного, рассматриваются респондентами как примерно одинаково важные 
(разрыв между оценкой первого и 11ред11оследнего фактора составляет всего 
лишь 0,5 балла). 
Во-вторых, на первой позиции стоит такой фактор, как подбор квали­
фицированного лидера. Это вполне согласуется с мнением, представленным 
в научной литературе по данному вопросу. и говорит о том, что личность 
главного руководителя становится в условиях кризиса особенно важной. При 
этом данный руководитель должен восприниматься именно как ,1идер, ува­
жаемый и нринимае:\fыЙ коллективом. 
В-третьих, обращает на себя внимание низкая оценка важности при­
влечения руководителей со стороны. Это во многом свя'Зано с насторожен­
ньш отношением менеджмента предприятий к внешним специалистам, к их 
квалификации и мотивам. 
Опрос руководителей предприятий промышленности Удмуртии по по­
воду факторов формирования стратегии и плана развития показа.а, что, по 
их мнению, наиболее важно в этом процессе уметь идентифицировать и ис­
пользовать ключевые компетенции предприятия. На втором месте по значи­
мости респонденты разместили такой фактор. как выбор направлений дея­
телыюсти, уменьшающих зависимость предприятия от макроэкономического 
и сезонного циклов. Выход на внешние рынки, концентрация отрасли, про­
дуктовая снециа:~изация, вертикальная интеграция получили -заметно мень­
шие оценки значимости. 
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Мнение руководителей нредприятий о проведении антикризuсно;:о 
оперативного реструктJрированuя нрактичееки совпадает с положениями, 
имеющимися в специальной литераrуре по данному вопросу. Опрошенные 
менеджеры считают, что в первую очередь нсобходюю сохранять объекты 
основного производства на завершающей стадии технологического цик.та 
(сборочные цеха и т.д . ); объекты основного производства в середине техно­
логического цикла (механообработка и т .д. ); объекты основного rrроизводст­
ва в начале технологического цикла (литейные цеха и т.д. ), а также вспомога­
тельные производства со специализированным оборудованием. Разрыв в 
оценке значимости отдельных видов объектов респондентами очень сущест­
венный (он с.оставляет между пер вы~ и последним фактором почти пять бал­
лов по десятибалльной шкале) . Это означает, что в ходе антикризисного ре­
структурирования соблюдение этих приоритетов очень важно . 
В ходе опроса руководителей промышленных предприятий Удмуртии 
по поводу факторов, формирующих репутацию фирмы, было выявлено сле­
дующее. В качестве наиболее важных факторов респонденты выделяют безу­
пречное выполнение договоров, формирование положительной кредитной 
истории, «качество» деловых партнеров, юридическую экспертизу докумен­
тации и правового статуса имущества. Антикризисный пиар имеет, 110 мне­
нию рес1юндентов, существенно меньшее значение. И совсем небольшую 
роль в создании репутации предприятия в рамках антикризисного реструкту­
рирования опрошенные менеджеры отводят спонсорству и благотворитель­
ности . Таким образом, ключевыми факторами репутационноrо менеджмента 
в экономике региона в настоящее время можно считать, во-первых, состав 
деловых 11артнеров фирмы, во-вторых, добросовестность поведения пред­
приятия в прошлом. 
В качестве потенциального инвестора в случае антикризисного рест­
руктурирования, по мнению опрошенных нами представителей промышлен­
ных предприятий Удмуртии, могут выступать, в первую очередь стратегиче­
ские инвесторы. Как маловероятные рассматривают опрошенные менедже­
ры инвестиции со стороны портфельных инвесторов, банков, государства 
(табл. 12). По мнению большинства респондентов, ведущую роль в привле­
чении внешних инвесторов играют тщательная проработка µеталей инвести­
ционного проекта, а также прозрачность и доступность финансовой отчетно­
сти предприятия. Наличие льrот для инвестора на местном уровне стоит на 
третьем месте, с незначительным отставанием следует предоставление инве­
стору возможности формировать управленческую команду. Наименьшую 
роль играет привлечение внеLШiего профессионального инвестиционного 
консультанта. 
Методические рекомендации были апробированы в процессе антикри­
зисного управления на двух предприятиях промышленности Удмур1ии . 
Первое из них - ООО «КЭ» - относится к предприятиям малоr ·о бизнеса 
и осуществляет выработку и реализацию тепловой энергии . В 2005-2006 rг . 
предприятие находилось в кризисном состоянии. Ана.,1из, 11ровс11енный на:-.ш 
в 2006 r., показал, что восстановление пнатежеспособности предприятия не-
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во1можнu, так как нотребнuсть в инвестициях д.1я восстановления безубы­
точной работы существенно превышает его ресурсный потенциал . Лебитор­
скil>! ·Jадuлженность 000 «КЭ» составляла около 4,5 М;l н .руб ., взыскать ее 
было практически невозможно; балансовая стоимость основных фондов 11ре­
вь1111а; 1а J ;.;лн .руб" но бс1 ущерба ю:~я работы прсдттршпня можно было реи­
лизовать имущества на сумму лишь около 300 тыс.руб. Чистый приведенный 
лоток денежных средств при реальных сценариях развития моr быть то,1ько 
отрицательным, поэтому рыночные возможности привлечения внешних ин­
вестиций отсутствовали. Потребности же в финансировании были велики -
только кредиторская задолженность предприятии превышала 5 млн . руб. 
Таблица 12 
Оценка вероятности привлечения инвестиций от ра1лич11ых типов 
инвесторов в процессе антикризисного реструктурирования 
r 
_ il _- ЩJ_а~_!1чески невероятн_<? ,__ 10 _~ очен_ь _!!_еf_()Я.!.1:!.о_,) __ ~ 
• Инuссторы . Среднее Р~й~:r~ 
\ ' значение 
[Стр<псгичсский инвестор, заинтересованный в вертикальной I 7 83 1 1 
, интеграции своего бизнеса 1. ' -i :· Стратегический -i.~i~~есrор-:-;-аинтересованный в реструктури~- -- - ~ 6 2 1 заt\Юf tr~гt_f)_~:._гия и 11~1_1Iчения дохода от бизнеса_ __ ·-----i- -· _ ' 1 Стратегический инвестор, 1аинтересованный в диверсифика- i 7 11 3 l ции своеr() .О~:~з_неса ' · ~ 
i Стратегический инвестор, заинтересонанный в монополи~а-]-- ;,57 _ _ 4 __ :., i ЩШ ~""'"' - - ------ . - :fi . ~.~~;.;;;~~;mсстор --~~~==·==·=- ~:~~ -~-Т _l~.-~l t[~су~1арст1ю . __ ·------ -- .. ______ 4,6~ . . _ _ 7 __ _ J 
Нами было показано, что на данном предприятии <почка невозвратю> 
уже пройдена, формирование эффективной управленческой команды, моби­
лизация внутренних ресурсов и вхождение в эффективную систему создания 
ценности невозможно. В данном случае целссообрюно ходатайствовать пе­
ред арбитражным судом о введении процедуры конкурсного производства. 
Второе предприятие производит ТНП и являлось ранее цехом крупного 
акционерно1 ·0 общества. Несмотря на ценовое преимущество перед конку­
рентами, >начительную долю выпускаемой продукции цех отгружал двум 
оптовым покупателям , которые nолыова.1ись своим положением, требуя 
большие скидки. 
В результате в работе цеха наметились кри·3исные тенденции. Изно­
шенность основных фондов составляла до 90%. Продукция продавалась с 
низкой нормой нрибыли. Да.1ьнейшее развитие событий привело бы к убы­
точности произво;1ства ТНП. 
Лнаниз показал, что потребность н ресурсах л:1я реструктурирования 
работы цеха не превышает его поте1щиа.1а привлечения ресурсов. Было при­
нято решение вы1~елить цех по производству товаров народного 1 ютрсбления 
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в отдельное юридическое лицо (общество с ограниченной ответственно­
стью), учредителем которого выступило акционерное общество. Дополни­
телыю во вновь 1.:0-щанное юридическое лицо бьши привлечены сотрудники 
администрации, бухгалтера, юристы, кадровики, маркетологи, рабочие в ко­
личсст11е 80 человек . :Gыл разработан план последuн;пельнuй замены изно­
шенного оборудования и модернизации производства. Общий объем инве­
стиций за первые два года составил порядка 15 млн. рублей . 
В дочернем обществе был сформирован собственный отдел маркетинга, 
перед которым бьши поставлены задачи создания сбытовой сети с привлече­
нием дистрибьюторов в крупных городах РФ. Выделение цеха 11iП в от­
дельное юридическое лицо оказалось выгодным как для ОАО, так и для его 
нового дочернего общества. Завод получил покупателя продукции и электро­
энергии по ценам выше себестоимости. За первый год работы объем произ­
водства и реализации продукции вырос на 30%, чистая прибыль нового об­
Щества составила 1 О млн. рубней. 
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